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1. List Prezesa Zarzadu

Szanowni Obligatariusze, Klienci i Pracownicy,

Pierwsza potowa 2016 r. to kolejny udany okres w historii naszej firmy istniejgcej na rynku juz od
19 lat. Jako grupa finansowa obstugujemy obecnie ponad 1000 klientéw z kraju i zagranicy, a
wedtug stanu na koniec czerwca 2016 r. zatrudniamy okoto 465 pracownikéw (facznie z osobami
zatrudnionymi na podstawie umowy cywilno-prawnej). Od 2015 roku jestesmy czescig
miedzynarodowej Grupy Lindorff dziatajgcej w 12 krajach Europy.

Tak zréwnowazony rozwdj nie bytby mozliwy, gdyby nie nasze przewagi na bardzo
konkurencyjnym rynku zarzadzania wierzytelnosciami. Z jednej strony jest to bardzo
doswiadczona kadra pracownikow, z drugiej — specjalizacja w obstudze instytucji finansowych.
Nasza firma zajmuje liczacqg sie pozycje w obstudze branzy finansowej, w tym bankowej,
ubezpieczeniowej i firm posrednictwa finansowego. Grupa Kapitatowa Lindorff S.A. od lat
pozostaje takze liderem obstugi firm leasingowych. Nie bez znaczenia jest komplementarnos¢
naszych dziatan. Strukture Grupy Kapitatowej Lindorff S.A. tworzg spotki o dopetniajacych sie
funkcjonalnosciach, co gwarantuje partnerom obstuge w postaci kompleksowej analizy potrzeb i
doradztwo typu full service, szybko$¢ dziatan i redukcje kosztéw.

Nasze mozliwosci zauwaza i docenia rynek oraz niezalezne media. W marcu 2016 r. zostalismy
nagrodzeni Orderem Finansowym 2015 w kategorii Windykacja za kompleksowg oferte dziatan
prewencyjnych dla biznesu. Redakcja Home & Market wyrdznita nas za holistyczng koncepcje
procesu zarzgdzania wierzytelno$ciami, ktérej efektem ma by¢ nie tylko uzyskanie ptynnosci
finansowej przez naszych klientéw, ale takze zapobieganie narastaniu nieterminowo sptacanych
naleznosci.

Oddajagc w Panstwa rece niniejsze sprawozdanie Grupy Kapitatowej Lindorff S.A. chce jak
najserdeczniej podziekowac wszystkim, ktérzy obdarzyli nas zaufaniem, docenili naszg prace i
przyczynili sie do naszego sukcesu. Zapraszam do lektury i zapoznania sie ze szczegdétowymi
wynikami finansowymi osiggnietymi w pierwszym pétroczu 2016 roku.

Stawomir Szarek
Prezes Zarzadu
Lindorff SA

LINDORFF S.A. Kleczkowska 43, 50-227 Wroctaw




2. Informacje o jednostce dominujgcej

2.1. Podstawowe informacje

Lindorff S.A. (dawniej Casus Finanse S.A., zmiana nazwy — 11

Jednostka dominujaca marca 2016 1.)

Siedziba i adres: Wroctaw, ul. Kleczkowska 43, 50-227 Wroctaw

Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej,
Sad rejestrowy:
VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

KRS 0000414651

NIP 894-21-72-018

Faks: +48 71711 67 66
e

Strona internetowa: http://www.lindorff.pl

2.2. Organy jednostki dominujacej

1.2.1. Zarzad

Stawomir Szarek Prezes Zarzadu,
Rafat Lasota Wiceprezes Zarzadu.

W okresie od 1 stycznia 2016 roku do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie nastgpity zadne
zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki.

1.2.2. Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej jednostki dominujacej, na dzien zatwierdzenia pétrocznego sprawozdania
finansowego wchodzili:

e Geir Inge Skalevik Przewodniczacy Rady Nadzorczej
o Data powotania 18 sierpnia 2015 .

e Alfonso Munoz Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
o Data powotania 18 sierpnia 2015 r.

e Trond Brandsrud Cztonek Rady Nadzorczej

o Data powotania 17 grudnia 2015 .

W okresie od 1 stycznia 2016 roku do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie nastgpity zadne
zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki.
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2.3. Historia i dzien dzisiejszy Lindorff S.A.

Casus Finanse S.A., obecnie Lindorff S.A. powstat w 1997 roku we Wroctawiu. W 2003 roku nastgpito
przeksztatcenie firmy w spétke z ograniczong odpowiedzialnoscig, a rok pdzniej do pierwszej spotki
dotaczyta kolejna — Casus Detektyw Sp. Jawna. W tym samym roku powstaty tez dwa nowe departamenty
Spotki: Departament Windykacji Zagranicznej oraz Departament Wierzytelnosci Korporacyjnych
i Leasingowych. Z kolei w 2006 roku powotana zostata do zycia trzecia spétka wchodzaca w sktad Grupy
Casus Finanse — Casus Zarzycka & Wspdlnicy Kancelaria Prawna Sp. k., a Casus Finanse S.A. wszedf na
rynek zarzadzania wierzytelno$ciami masowymi. Rok 2007 przyniést zakup pierwszych portfeli
wierzytelnosci. Grupa uzyskata tez Dolnoslaski Certyfikat Gospodarczy 2007, przyznawany przez Kapitute
Dolnoslgskiego  Certyfikatu  Gospodarczego pod przewodnictwem Marszatka Wojewddztwa
Dolnoslaskiego. W tym samym roku spdtka zostata wpisana na Biatg Liste 2007, otrzymujac certyfikat
wiarygodnosci i rzetelnosci nadawany przez Wroctawskg lzbe Gospodarczg promujacg rzetelnych
przedsiebiorcow. W 2008 roku Casus Finanse S.A. otrzymata certyfikat jakosci — Certyfikat 1SO 9001-2000.
Z kolei lata 2009-2010 to intensywny rozwdj firmy na rynku ustug finansowych. Pozyskani zostali kolejni
klienci z branzy bankowej, telekomunikacyjnej, ubezpieczeniowej oraz nastgpito umacnianie pozycji spotki
na krajowym rynku windykacji na rzecz firm leasingowych. W 2011 roku miata miejsce emisja obligacji
serii A, o wartosci 10 min zt. Pozyskane $rodki zostaty przeznaczone na zakup portfeli wierzytelnosci
detalicznych i korporacyjnych. W tym samym roku Stawomir Szarek objat funkcje Prezesa Zarzadu Casus
Finanse Sp. z o0.0. Firma zostata tez doceniona przez Puls Biznesu i nagrodzona tytutem Gazeli Biznesu,
przyznawanej najdynamiczniej rozwijajagcym sie firmom. Wyrdznienie dotyczyto wynikdéw osiggnietych w
latach 2008-2010. Dnia 15 marca 2012 roku na mocy postanowienia Sgdu Gospodarczego we Wroctawiu,
Casus Finanse Sp. z 0.0. zostata przeksztatcona w Spotke Akcyjng. W 2012 roku na mocy decyzji Cztonkdéw
Komitetu Konferencji, Casus Finanse Spdtce Akcyjnej zostato przyznane cztonkostwo w Konferencji
Przedsiebiorstw Finansowych — Zwigzku Pracodawcéw. W tym samym roku powotana zostata kolejna
spotka — BPO Management Sp. z 0.0. W maju 2013 roku miat miejsce debiut spoétki Casus Finanse S.A. na
rynku obligacji Catalyst na GPW w Warszawie. Do obrotu wprowadzono obligacje serii B na tgczng kwote
10 min PLN. W grudniu 2013 roku redakcja dziennika Puls Biznesu po raz drugi przyznata firmie Gazele
Biznesu. Wyrdznienie dotyczyto wynikéw finansowych osiggnietych w latach 2011-2013.

W roku 2014 Casus Finanse S.A. wykupita pierwszg serie obligacji na kwote 10 min PLN oraz dokonata
dwéch emisji obligacji niezabezpieczonych serii E1 o wartosci 20 min PLN oraz E2 o wartosci 24 min PLN.
Obligacje serii E2 zostaty wprowadzone do obrotu na rynku obligacji Catalyst na GPW w Warszawie.

Wog stanu na koniec czerwca 2016 r. Grupa zatrudnia 467 pracownikéw. Za jakos$¢ zarzadzania kapitatem
ludzkim firma otrzymata Certyfikat HR Najwyzszej JakosSci przyznawany przez Polskie Stowarzyszenie
Zarzadzania Kadrami, ktory potwierdza, ze firma jest dobrym, wiarygodnym i rzetelnym pracodawcg. W
grudniu 2013 Casus Finanse S.A. pozytywnie przeszta proces weryfikacji i zostata przyjeta do grona firm
zrzeszonych w Koalicji na Rzecz Przyjaznej Rekrutacji. 23 marca 2015 roku spétka otrzymata nagrode
Jakos¢ Roku 2014 za unikalng jakos$¢ procesu zarzadzania naleznosciami w konkursie organizowanym
przez Fundacje Qualitas wspdtpracujgcy z Dziennikiem Gazetq Prawng. W 2015 roku oferta dziatan
prewencyjnych dla biznesu zostata dostrzezona w rankingu Gazety Finansowej i otrzymato nagrode
,Najlepszy produkt dla biznesu” w kategorii Windykacja.
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Naszg oferte skierowang do partneréw finansowych coraz czesciej zauwaza i docenia rynek oraz
niezalezne media. Gazeta Finansowa w plebiscycie na najlepsze produkty dla biznesu 2015 przyznata nam
nagrode Najlepszy produkt dla biznesu w kategorii Windykacja. Nagrode otrzymalismy za kompleksowg
oferte dziatan prewencyjnych dla biznesu.

8 sierpnia 2015 r. spdtka Casus Finanse S.A. zostata nabyta przez miedzynarodowa spétke Lindorff AB,
europejskiego lidera branzy zarzadzania wierzytelnosciami. W dniu 11 marca 2016 r., w zwigzku z jej
nabyciem przez Lindorff AB spotka Casus Finanse S.A. zmieniata nazwe na Lindorff S.A.

Wozrastajgca pozycja firmy Lindorff S.A. zostata jednoczesnie zauwazona na rynku. Najwieksze media
ekonomiczne odnotowujg coraz bardziej liczacg sie pozycje firmy na rynku firm zarzadzajacych
wierzytelnosciami. Wedtug zestawienia Gazety Rzeczpospolita (z dnia 1 lutego 2016 r. — Polscy
windykatorzy walczqg z sobq i z zagranicq) Lindorff S.A. znajduje sie w pierwszej tréjce firm z branzy
zarzgdzania wierzytelnosciami pod wzgledem tacznej wartosci spraw zleconych, obstugiwanych w imieniu
wtasnym oraz na rzecz funduszy sekurytyzacyjnych w 2015 roku.

® Grupa Kruk
GetBack
B Grupa Kapitatowa Lindorff S.A.
B Kaczmarski Inkasso
E Kredyt Inkaso
B GK Best
m Ultimo
DTP
Pragma Inkaso
B GK Vindexus

¥ Alektum Inkasso

EGB Investments

BVT

Pozycje w pierwszej trojce firm sektora zarzadzania wierzytelnosciami Lindorff S.A. uzyskat dzieki
unikalnemu, budowanemu przez lata know-how, oraz dzieki kompleksowej koncepcji obstugi klienta.

W swoich strukturach Grupa posiada spoétki, ktére realizujg peten zakres dziatan z obszaru zarzadzania
wierzytelnosciami. Oznacza to, ze klient otrzymuje wsparcie na kazdym etapie procesu dochodzenia
naleznosci: od dziatan prewencyjnych przez monitoring naleznosci, windykacje polubowng, wywiad
gospodarczy, po windykacje sgdowa i egzekucyjng, czy zakup wierzytelnosci po bezskutecznej windykacji.
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Grupa obstuguje blisko 1000 klientéw z kraju i zagranicy. Specjalizuje sie w obstugiwaniu partnerow
z branzy finansowej, w tym przede wszystkim bankéw, firm ubezpieczeniowych i podmiotéw
leasingowych. Lindorff S.A. obstuguje obecnie niemal 70% firm z rynku leasingowego oraz banki z
pierwszej dziesigtki najwiekszych podmiotéw w Polsce. Realizujemy zlecenia B2B (sektor MSP i
leasingowy) oraz B2C (branza energetyczna, telekomunikacyjna, bankowa
i ubezpieczeniowa), dostosowujgc sie do wewnetrznej struktury i wymagan naszych partneréw.

2.4. Akcjonariat

2.4.1. Struktura akcjonariatu na dzien sporzgdzenia sprawozdania:

W roku 2015 zgodnie z uchwatg z dnia 17 grudnia jednostka dominujgca wyemitowata 618 081 nowych
akcji zwyktych serii E o wartosci nominalnej 0,10 i wartosci emisyjnej 32,36 PLN kazda. Wszystkie akcje
zostaty w petfni optacone. Zwiekszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane w Krajowym
Rejestrze Sqdowym w dniu 11 marca 2016 roku.

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtoséw Udziat w kapitale zakladowym

Lindorff AB 4 800 000 4 800 000 100 %

2.5. Informacja o audytorze

Przeglad skréconego srédrocznego sprawozdania finansowego jednostkowego oraz skonsolidowanego za
pierwsze pétrocze 2016 roku nie byt zlecany do weryfikacji przez biegtego rewidenta, za wyjatkiem
przegladu jednostkowego pétrocznego sprawozdania finansowego funduszu Lindorff | Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, ktore zostato zlecone Spétce PricewaterhouseCoopers
sp.z0.0.
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2.6. Opis jednostek zaleznych

Strukture istotnych jednostek nalezgcych do Grupy Kapitatowej Lindorff S.A. na dzien 30 czerwca 2016 roku, wraz z wielkoscig udziatu w poszczegélnych
spotkach zaleznych, przedstawia ponizszy schemat:

-
LINDORFF 5.A.
Akcjonariusze:
100% - Lindorff AB
\
|
. - - 1 I I 1
Casus Management CyprusLtd Lindorff1 NS FIZ LindorffSzcz, ki & Wspélnicy | | Lindorff Detektyw Sp. z 0.0. Lindorff Service Sp. z 0.0.
Udziatowcy: Udziatowcy: KancelatiaPrawnalS e Udziatowcy: Udziatowcy:
100% - LindorffS.A. 68,88% - LindorffS.A. Komandytariusz 95,08% - LindorffS.A. 100% - LindorffS.A.
\, J L 99% - LindorffS.A. n
- 4,92% - Osobafi
31,12% - Casus Management (Cyprus) Limited Komplementariusz: soba fizyczna
1% - Tomasz Szczurowski
' N\ ' ™
Casus Investments Sp. z 0.0. "Portfolio SPVV Sp.z 0.0." Sp. k.
Udziatowcy: = Komandytariusz: 99% - LindorffS.A.
100% - LindorffS.A. Komplementariusz: 1% - Casus Investments Sp.z 0.0.
FinotrexSp.z o.0. "Finotrex Sp.z 0.0." Sp.k.
Udziatowcy: | Komandytariusz: 99% - LindorffS.A.
100% - LindorffS.A. Komplementariusz: 1% - Finotrexspzo.0.
' N\ ' ™
Portfolio SPV VI Sp. z 0.0. "Portfolio SPVVISp. z 0.0." Sp. k.
Udziatowcy: = Komandytariusz: 99% - LindorffS.A.
100% - LindorffS.A. Komplementariusz: 1% - Portfolio SPVVISp.z 0.0.
' N\ ' ™
Emir 79 Sp. z 0.0. "Emir79 Sp.z 0.0." Sp. k.
Udziatowcy: el Komandytariusz: 99% - LindorffS.A.
100% - LindorffS.A. Komplementariusz: 1% - Emir 79 Sp.z 0.0.

W okresie do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania sktad Grupy Kapitatowej oraz przedstawione powyzej wysokosci udziatéw nie uleglty zmianie.



3. Charakterystyka dziatalnosci Grupy

3.1. Informacja o podstawowych produktach, towarach i ustugach, bedacych przedmiotem
dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Grupa Swiadczy szeroki zakres ustug outsourcingowych. Podstawowe ustugi zwigzane s3
z zarzadzaniem wierzytelnosciami oraz ryzykiem finansowym podmiotédw gospodarczych. Poprzez
rozwiniety wachlarz komplementarnych ustug z zakresu pozyskiwania informacji gospodarczych,
monitoringu naleznosci oraz odzyskiwania naleznosci, Grupa oferuje petng obstuge zaréwno na rynku
wierzytelnosci konsumenckich, jak i gospodarczych.

Istotnym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest nabywanie portfeli wierzytelnosci na wtasny rachunek oraz
zarzadzanie wierzytelnosciami sekurytyzowanymi funduszy inwestycyjnych. Ten obszar charakteryzowat
sie najwiekszg dynamika rozwoju w Grupie dzieki nabywaniu atrakcyjnych portfeli wierzytelnosci oraz
wykorzystaniu synergii z odzyskiwaniem naleznosci w systemie inkaso przy wykorzystaniu posiadanej
infrastruktury.

Grupa dynamicznie poszerza swoj zakres ustug o dodatkowe procesy, jak outsourcing proceséw
biznesowych.

3.2. Ustugi inkaso

Ustugi Swiadczone przez Grupe z zakresu inkasa wyréznia wysoka efektywnosé mierzona szybkim tempem
odzysku wierzytelnosci. Wynika ona przede wszystkim z wykorzystania proceséw zwigzanych z tzw. ,,skip-
tracingiem”, czyli pozyskiwaniem i weryfikowaniem nowych danych teleadresowych. Poprzez
uruchomienie takich dziatan na mozliwie wczesnym etapie zarzadzania wierzytelnosciami, Grupa osiaga
wysokie wartosci ,wskaznika dotarcia”, czyli udziatu spraw zakorczonych skutecznym kontaktem
z klientami posiadajgcymi zobowigzania. Do narzedzi stosowanych przez Grupe podczas procesu
odzyskiwania naleznosci wchodza:

= monity pisemne,

= smsy tekstowe i glosowe,

= kontakty telefoniczne,

=  kontakty z uzyciem poczty elektronicznej,
= kontakty bezposrednie.

Wprowadzenie tych proceséw bylo mozliwe dzieki wykorzystaniu zaawansowanych systemoéw
informatycznych posiadanych przez Grupe, na ktére sktadajg sie:

= autorski system do zarzgdzania naleznoSciami,
= systemy do zarzadzania danymi,
= centrale telefoniczne oraz inne systemy call-center.



Spotki z Grupy Kapitatowej wspdtpracujg z klientami wedtug zréznicowanych modeli wynagradzania, np.:

= wynagrodzenie od kwoty odzyskanych wierzytelnosci,

= wynagrodzenie od kwoty odzyskanych wierzytelnosci w zaleznosci od osiggnietego progu
skutecznosci,

= prowizja od odzyskanego zaangazowanego kapitatu,

= ryczatt za okreslony proces odzyskiwania naleznosci lub efekt procesu niemierzony kwotg,
odzyskang np. kontakt z klientem, raport z wizyty terenowej, zawarcie ugody.

Zakres ustug inkaso jest wysoce zrdznicowany, w zaleznosci od branzy, z ktérej pochodzi klient, typu
i charakterystyki wierzytelnosci. Podstawowy podziat procesdéw odzyskiwania naleznosci jest nastepujacy:

a) Polubowne odzyskiwanie naleznosci

Podejmowane czynnosci obejmujg bezposredni kontakt pracownikow Spétki z klientami w formie
negocjacji telefonicznych, wysytki korespondencji lub osobistych wizyt u klientéw posiadajacych
zobowigzania. Ustuga obejmuje wykorzystanie badZ poszukiwanie danych kontaktowych klienta,
rozpoczecie negocjacji, rozpoznanie kondycji finansowej klienta, rozpoznanie przyczyn powstania
zalegtosci w spfacaniu dtugu oraz ustalenie mozliwie najkorzystniejszych warunkdéw sptaty zadtuzenia.

b) Monitoring naleznosci

Ustuga monitoringu naleznosci umozliwia partnerom state kontrolowanie przeptywu zobowigzan
finansowych oraz podjecie interwencji w przypadku, gdy ptatnosci za towary iustugi nie s3
realizowane w terminie. Minimalizowanie opdznien ptatniczych dzieki monitoringowi naleznosci
ogranicza wystepowanie zatordw ptatniczych oraz zmniejsza ryzyko niewyptacalnosci.

c) Sadowe i egzekucyjne odzyskiwanie naleznosci

Odzyskiwanie naleznosci w procesie sgdowo egzekucyjnym (zwane réowniez przymusowym) polega na
wykorzystaniu dalszych sankcji i procesow w dochodzeniu naleznosci, w tym uzyskania nakazu zaptaty
oraz wszczecia i koordynowaniu egzekucji komornicze;.

d) Dziatania prewencyjne

Dziatania prewencyjne zwigzane ze stosowaniem pieczeci prewencyjnej Lindorff S.A. sg narzedziem
zwiekszajgcym dyscypline kontrahentéw i ich gotowos¢ do terminowego regulowania pfatnosci bez
negatywnego wptywu na relacje biznesowe pomiedzy stronami. Piecze¢ prewencyjna Lindorff S.A.
umieszczana jest na dokumentach sprzedazy, m.in. na fakturach VAT czy rachunkach wystawianych
przez klientow. W ten sposdb przekazywana jest informacja, ze w przypadku nieuregulowania
zobowigzan w ustalonym przez strony terminie do zarzadzania nieuregulowanymi zobowigzaniami
przystgpig Spoétki z Grupy Kapitatowej Lindorff S.A.
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e) Terenowe zarzadzanie wierzytelnosciami oraz ustugi scoringowe

Jednym z najwazniejszych narzedzi zwigzanych z polubownym odzyskiwaniem naleznosci jest
bezposredni kontakt negocjatorow terenowych Grupy z klientami posiadajgcymi zobowigzania, ktéry
umozliwia  przeprowadzenie skutecznych negocjacji, rozpoznanie kondycji finansowej
i zdiagnozowanie przyczyn powstania zalegtosci. Celem dziatania negocjatoréw windykacji terenowej
jest nawigzanie bezposredniego kontaktu z klientem w miejscu zamieszkania badz pracy i ustalenie
jednorazowej sptaty zobowigzania lub harmonogramu sptat ratalnych oraz podpisanie stosownych
dokumentdéw (w przypadku zawarcia umowy ugody), ustalenie powodu niesptacenia zobowigzania,
a takze ustalenie potencjalnych Zzrédet pochodzenia gotéwki. Terenowi negocjatorzy Grupy dziatajg na
terenie catego kraju.

© SIEDZIBA GEOWNA
LINDORFF S.A.

! NEGOCJATORZY TERENOWI
\J NA TERENIE CALEGO KRAJU

f) Windykacja naleznosci za granica

Oferta ustug Spotek z Grupy obejmuje réwniez obstuge wierzytelnosci poza granicami Polski. Spétka
dominujgca wspotpracuje z miedzynarodowymi zrzeszeniami firm rynku obstugi wierzytelnosci (TCM
Group International oraz International Advisers), a takze z zagranicznymi kancelariami prawnymi.
Dzieki temu Lindorff S.A. korzysta z doswiadczen ekspertow posiadajgcych rozlegta wiedze w zakresie
obowigzujgcego w danym kraju prawa, zwyczajow, praktyk oraz technik stosowanych w celu
skutecznego sciggania naleznosci. Ten sposdb obstugi jest kontrpropozycja dla drogiego i
dtugotrwatego postepowania sadowego poza granicami Polski oraz czesto nieskutecznej egzekucji
komorniczej.

3.3. Obrot i zarzadzanie wierzytelno$ciami

Spotki z Grupy zakupujg portfele wierzytelnosci po cenie znaczgco nizszej od wartosci nominalnej
zobowigzania, nastepnie dochodzi wierzytelnosci na wilasny rachunek przeprowadzajgc niezbedne
procesy. Spétki z Grupy skupujg wierzytelnosci od bankéw, firm telekomunikacyjnych, firm
ubezpieczeniowych, firm energetycznych, dostawcow mediéw, firm leasingowych i innych.
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Odsprzedaz wierzytelnosci przynosi wymierne korzysci partnerom:

= poprawienie ptynnosci finansowej poprzez uzyskanie gotowki oraz poprawe struktury bilansu (w
tym potencjalne korzysci podatkowe),

= przeniesienie ryzyka spfacalnosci wierzytelnosci na nabywce,

= oszczednosci na kosztach dalszego procesu dochodzenia roszczen.

3.4. Otoczenie i pozycja rynkowa Grupy

Rynek zarzadzania wierzytelnosciami dzieli sie przede wszystkim na rynek inkaso oraz rynek wierzytelnosci
wtérnych (obrotu wierzytelnosciami). Dalszy podziat dotyczy kryterium, jakim jest charakter
wierzytelnosci: dzielimy je na wierzytelnosci konsumenckie oraz wierzytelnosci gospodarcze. Rynek
wierzytelnosci konsumenckich obejmuje przede wszystkim zobowigzania, jakie konsumenci — osoby
fizyczne posiadajg wobec przedsiebiorstw, np. wobec bankéw, firm telekomunikacyjnych, spétdzielni
mieszkaniowych, a takze zalegtosci z tytutu niezaptaconych kar i optat za przejazd bez wazinego biletu,
niewtasciwe parkowanie. Wierzytelnosci konsumenckie majg charakter masowy, tzn. liczba zadtuzonych
klientéw pojedynczego wierzyciela jest z reguty bardzo duza. Wierzytelnosci gospodarcze obejmujg
zobowigzania przedsiebiorstw wobec innych firm ztytutu dostarczenia doébr i ustug. Wierzytelnosci
gospodarcze nie majg charakteru masowego. Od wielu lat rynek windykacji rozwija sie bardzo
dynamicznie. Istotnym czynnikiem, ktéry wptywa na rozwdj rynku i przyspieszyt rozwéj handlu
wierzytelnosciami byly zmiany regulacji odnoszacych sie do funduszy inwestycyjnych, ktére umozliwity
tworzenie funduszy sekurytyzacyjnych. Czynnikami sprzyjajacymi takiej tendencji jest obserwowana
wieksza sktonnos¢ wierzycieli do wystawiania na sprzedaz pakietow wierzytelnosci oraz rozwdj
sekurytyzacji, ktore silnie stymulujg rynek sprzedazy wierzytelnosci, przy jednoczesnym zwiekszeniu
mozliwosci pozyskiwania srodkéw na zakup pakietéw przez firmy zarzadzajgce naleznosciami.

Rozwdj rynku wierzytelnosci wynika przede wszystkim z checi bankéow do pozbywania sie aktywow
w postaci niesptacanych kredytéw. Gtéwne trendy, ktére determinujg rozwdj i ksztatt branzy zarzadzania
wierzytelnoéciami to rosnaca akcja kredytowa w sektorze MSP. Duze znaczenie ma takze rosnaca liczba
kredytow hipotecznych, oddawanych w obstuge windykacyjng. Nie bez znaczenia dla branzy zarzadzania
wierzytelnosciami jest tez rosngce zainteresowanie tym rynkiem ze strony funduszy inwestycyjnych. Na
branze wptynie z pewnoscig takze proces konsolidacji firm z rynku zarzagdzania wierzytelnosciami..

4. Istotne informacje z dzialalnosci Grupy w I pétroczu 2016
roku

4.1. Wspétpraca Spotek z Grupy z funduszem sekurytyzacyjnym Lindorff | NS FIZ (dawniej
Casus Finanse | NS FIZ)

Na koniec | pétrocza 20156 roku Jednostka dominujgca posiadata tacznie 20 698 tys. szt. certyfikatéw
inwestycyjnych Lindorff | NS FIZ o tacznej wartosSci nominalnej 49 922 tys. zt i wartosci godziwej w
wysokosci 80 101 tys. zt. Pozostate certyfikaty inwestycyjne Lindorff I NS FIZ w ilosci 9 350 tys. szt. o
wartosci nominalnej 24 358 tys. zt i wartosci godziwej w wysokosci 36 185 tys. zt posiada zarejestrowana
na Cyprze spotka z Grupy Kapitatowej Lindorff S.A. — Casus Management (Cyprus) Limited. Dziatalnos¢
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swojej spotki celowej Lindorff S.A. finansuje w formie pozyczek Ilub podwyiszenia kapitatu z
przeznaczeniem na zakupy certyfikatow inwestycyjnych Lindorff | NS FIZ.

W | poétroczu 2016 roku Lindorff | NS FIZ nie przeprowadzat zadnych nowych emisji certyfikatéow
inwestycyjnych.

W | pétroczu 2016 roku Lindorff | NS FIZ nie dokonywat zadnych umorzen certyfikatéw inwestycyjnych.
Nie nastgpita rowniez zadna wyptata dochoddw.

4.2. Wspoétpraca Spétek z Grupy z funduszami sekurytyzacyjnymi Trigon Profit

W 2014 r. Lindorff S.A. rozpoczeta wspétprace z pierwszymi zewnetrznymi funduszami wierzytelnosci,
opartymi o model gwarantowanej stopy zwrotu. Spétka dominujaca wystepuje jako wytgczny serwiser
tych funduszy oraz ich koinwestor. Model ten jest unikalnym na polskim rynku produktem inwestycyjnym,
ktory zapewnia uczestnikom zwrot zainwestowanych $srodkdw o wartosci nie nizszej niz gwarantowana
stopa zwrotu w okreslonym horyzoncie czasowym. Po obstudze portfela i sptacie gwarantowanej stopy
zwrotu oraz nominatu inwestorom zewnetrznym funduszu, pozostaty portfel w catosci przechodzi na
wtasnosc Spotki dominujacej.
W 2015 roku Spotka dominujgca na bazie analogicznego modelu przystgpita do wspétpracy przy trzech
kolejnych funduszach Trigon Profit. Spotka dominujgca zawarta umowy zlecenia zarzadzania portfelem
inwestycyjnych tych funduszy w ponizszych terminach:

e Trigon Profit Il NS FIZ — z dniem 22 lutego 2015 roku,

e Trigon Profit IV NS FIZ — z dniem 13 maja 2015 roku,

e Trigon Profit V NS FIZ — z dniem 30 czerwca 2015 roku.
taczny naktad inwestycyjny we wszystkich dotychczasowych funduszach Trigon Profit wynidst 20 701 tys.
zt i w kazdym funduszu z osobna udziat Spétki dominujacej wynosit minimum 20%. Na dzier 30 czerwca
2016 roku warto$¢ godziwa certyfikatéw inwestycyjnych Spétki dominujacej we wszystkich funduszach
Trigon Profit wyniosta 34 203 tys. ztotych, w tym 11 368 tys. ztotych jako zobowigzanie inwestycyjne
warunkujgce objecie przysztych certyfikatéw inwestycyjnych.

4.3. Emisja obligacji
W | p6troczu 2016 roku Spoétka dominujaca nie zrealizowata zadnych emisji obligacji.

4.4. Finansowanie spotek z Grupy Kapitatowej
Lindorff S.A. jako Spodtka dominujgca w | pdtroczu 2016 roku udzielata spotkom z Grupy Kapitatowej
pozyczek, potrzebnych do finansowania rozwoju. Oprocentowanie przyjmowane jest na poziomie
rynkowym. Srodki przeznaczone sg w szczegdlnosci na zakup certyfikatéw inwestycyjnych lub objecie

obligacji emitowanych przez Lindorff | NSFIZ oraz biezgca dziatalnosé operacyjna.

4.5. Zatrudnienie

Zatrudnienie na koniec czerwca 2016 r. wynosito blisko 465 oséb.
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4.6. Zmiany w finansowaniu diuznym

W okresie sprawozdawczym Spdtka dominujaca nie emitowata oraz nie wykupywata zadnych obligacji.

W | pétroczu 2016 roku Spétka dominujaca nie zaciggata zadnych kredytéw.

W | pétroczu 2016 roku Spétka dominujgca zaciggneta pozyczki od Grupy Lindorff w tacznej kwocie 22
miliondéw ztotych. Pozyskane srodki zostaty przeznaczone na zakup portfeli wierzytelnosci oraz biezaca
dziatalnos$¢ operacyjna.

W tym samym okresie Spdtka dominujgca dokonata wczesdniejszej sptaty kapitatu pozyczki od Grupy
Lindorff w wysokosci 6,3 miliona ztotych oraz dokonata kapitalizacji naliczonych odsetek w wysokosci 3,6
miliona ztotych.

4.7. Informacje ogdlne o obecnej i przewidywanej sytuacji finansowej

Obecna i przewidywana sytuacja finansowa Grupy Lindorff S.A. nie wykazuje zadnych zagrozen. Struktura
aktywow i pasywoéw Grupy jest przedstawiona w skréconym sréddrocznym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za | pétrocze zakonczone 30 czerwca 2016 roku.

Gtéwnym Zrédtem finansowania procesu nabywania pakietéw wierzytelnosci sg pozyczki od Lindorff AB.

Gtéwnym zrédtem przychoddw ze sprzedazy Grupy sg przychody z tytutu nabytych pakietow
wierzytelnosci oraz windykacji wierzytelnosci na zlecenie.

W pierwszym potroczu 2016 roku Grupa Kapitatowa Lindorff S.A. osiggneta przychody operacyjne
w tgcznej wysokosci 26,0 min zt.

4.8. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

W ocenie Zarzadu obecna i przewidywana sytuacja finansowa Grupy nie wykazuje istotnych zagrozen
w zarzadzaniu zasobami finansowymi. Grupa jest w stanie kontrolowaé i obstugiwac¢ swoje zadtuzenie,
a takze racjonalnie dysponuje zasobami finansowymi. Szczegétowe informacje zamieszczono w skréconym
$rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za | pétrocze 2016 roku.
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5. Powigzania kapitatowe

5.1. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Spétki dominujacej

W sktad Grupy Kapitatowej Lindorff S.A. wchodzg nastepujgce podmioty:

Nazwa podmiotu powigzanego Sposdb powigzania

Lindorff Szczurowski & Wspdlnicy
Kancelaria Prawna Sp. k. (dawniej Casus Szczurowski & Komandytariusz - 99%
Wspdlnicy Kancelaria Prawna Sp. k.)
Lindorff Service Sp. z 0.0. (dawniej Casus Service Sp. z o
100% udziatéw
0.0.)
68,88% certyfikatow inwestycyjnych na
) o ] dzien sprawozdania, pozostate 31,12% jest
Lindorff I NS FIZ ( dawniej Casus Finanse | NSFIZ) . .
w posiadaniu Casus Management (Cyprus)
Ltd.
Casus Management (Cyprus) Ltd. 100% udziatéw
Lindorff Detektyw Sp. z 0.0. (dawniej Casus Detektyw Sp. L
95% udziatéw
z0.0.)
. Komandytariusz — 99%
Portfolio SPV V Sp. z 0.0. Sp. k. .
Komplementariusz — 1%
Casus Investment Sp. z 0.0. (dawniej Portfolio SPV V Sp. z

100% udziatow
0.0.)

Finotrex Sp. z 0.0. 100% udziatéw

) Komandytariusz — 99%
Finotrex Sp. z 0.0. Sp. k. .
Komplementariusz — 1%

Portfolio SPV VI Sp. z 0.0. 100% udziatéw

. Komandytariusz — 99%
Portfolio SPV VI Sp. z 0.0. Sp. k. .
Komplementariusz — 1%

Emir 79 Sp. z o0.0. 100% udziatéw

. Komandytariusz — 99%
Emir 79 Sp. z 0.0. Sp. k. .
Komplementariusz — 1%

5.2. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Spotke dominujaca z podmiotami
powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe

Nie wystgpity transakcje inne niz zawarte na warunkach rynkowych.
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6. Ryzyko i zagrozenia oraz perspektywy rozwoju Grupy

6.1. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

W opinii Zarzadu Spoétki dominujgcej na dzien zatwierdzenia sprawozdania nie wystepowaty istotne
zagrozenia w mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych Grupy Kapitatowej.

6.2. Ryzyko dotyczace instrumentow finansowych

Grupa Kapitatowa narazona jest na wiele rodzajéw ryzyka zwigzanych z instrumentami finansowymi
charakterystycznych dla rodzaju izakresu prowadzonej dziatalnosci. Gtéwnymi typami ryzyka
finansowego, na ktére narazona jest Grupa, sa:

= ryzyko rynkowe obejmujace ryzyko walutowe oraz ryzyko stopy procentowej,

= ryzyko kredytowe,

= ryzyko ptynnosci.

Najwiekszy sktadnik aktywow stanowig nabyte wierzytelnosci, ktére sg obcigzone zaréwno ryzykiem
kredytowym wynikajagcym ze zdolnosci do sptaty zobowigzan przez dtuznikéw, jak réwniez ryzykiem
wartosci godziwej zwigzanym ze zmiang wysokosci stop procentowych.

7. Zdarzenia istotnie wplywajace na dzialalno$¢ Grupy
Kapitalowej, jakie nastapily po zakonczeniu I pdtrocza 2016
roku, do dnia sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Po dniu 30 czerwca 2016 r. nie miaty miejsca inne istotne zdarzenia, wymagajgce ujecia w sprawozdaniu
Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Lindorff S.A.

Po dniu bilansowym Grupa nabywata portfele wierzytelnosci w normalnym toku dziatalnosci gospodarczej
oraz zaciggneta pozyczke od Lindorff AB w dniu 8 wrze$nia 2016 r. na kwote 4 min ztotych.

Skfad personalny Zarzadu Jednostki Dominujgcej Lindorff S.A. nie ulegt zmianie.

8. Podpisy cztonkdéw zarzadu

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Lindorff S.A. w | pétroczu 2016 roku podpisat Zarzad Spotki
dominujgcej w skfadzie:

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis
Stawomir
30.09.2016 Prezes Zarzadu
Szarek
30.09.2016 Rafat Wiceprezes Zarzadu
Lasota
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